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قات المصر فيه لصحوك الا ستشما 
(دورة الصحوك ) 
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الاسكندرية 5 - 6 يوليو 2008م 
إعداد 


د.أجد ےی الدين أجد 


م 


التخلي عن السيوله 


استضهار مد شرادهم 


الاطمننان إلى التسييل عند الحاجة 


وفق أسعار السوق 


` EA ) 


العقبات التي تواجه العمل المصرني الإسلامي : 


تحويل الصيخ الإسلامية من قوالب نفلبدية إلى وسائل حديثة 


تفي بمعتطلبات التعامل المعاصر 
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تحافظ على الضوابط الشرعية والأحكام الفقهية 


Seer 


ا إصدار الصكوك الإسلامية خلال الثلاث سنوات الماضية 


ترقعات حجم إصدار الصكوك الإسلامية بحلول عام 2015م. 


%81 نسبة إصدارات الصكوك الإسلامية في دول الخليج من إجالي إصداراقا 


نر الأصول المتوافقة مع الشريعة الإسلامية عبر العشرين عاما الماضية 


9 ملیار دولار توقعات حجم الصكوك الإسلامية في منطقة الخليج للعام 2008م 
صكرك موان دي العالمية من كبر الإصدارات خلال العام الماضي | 
3 ملیار ريال أول صكوك إسلامية في السوق السعودي الحلي شركة سابك السعودية 


152 مليون دولار 


45,00000 
40,000.00 
332,000.00 
3U, OUO.O0O 
A2 ,000-00 
2,00 
1 5,000.00 
10,000.00 
2,000.00 
0-00 
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إصدارات الصكوك عام 2008/2007 


الدولة ا السبةالصتين ل 
Ê 1 MA‏ . 


I _@‏ ا 0% 
البحرين لسعودية الإمارات مالیزيا بروناي عمان بریطانیا لصين 


عمودي ثلاثي الأبعاد 3 عمودي ڈلاثي الأبعاد 2 © عمودي ثلاثي الأبعاد 7 ا 


النضموذج (1) 
إأعدار صعوكف الشمودلات الأسلا 


ق مالك العين الم جرة ف ق المستأجر فى إعادة إجارة 1 
حق لعين المؤجرة في بيعها حق المستأجر في إعادة إجارة لاعين المستأجرة بأجرة 
(أعلى / نماثلة/أقل) 


10 


صكوك الإجارة (الآأعيان المؤجرة) 


وجود جهة تدير الأاستثمار من حيث تعهد الأكتتاب. تحصيل الأجرة. المقاصة ني البيح 


والشراء. الصيانة. التأمين . القصرف ني الحين بعد إنةهاء مدة التأجير. 


.کک 


صكوك الإجارة ر إعادة التأجير 


٠‏ الجهة المؤجرة لا تملك العين. 


٠‏ بل قامت باستنجار العين. 
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000000006 $ 


قداول صحوك عقد الاستصناع 


عدد الشهادات 0 ألف 
لک 6 سنوات 
الك a‏ 10 دولار 

کل سند شريك في الربح التوقع هو 150 ملیون دولار 


الأدوات الالية القانمة على عقد السلم ٠:‏ 


لا تسليم رأس مال السلم في مجلس العقد. 

لا أن يكون المسلم فيه دينا موصوة في الذمة. 

لا أن يكون المسلم في موؤجلا إلى أجل معلوم. 

لا أن يكون المسلم فيه معلوم القدر والصفات تام الوجود عن حول الأجل. 


الأدوات المالية القائمة على عقد السلم : 

إن اللسلم ليس متقصورا على السزرع والتمر وني ج فتط 
ولکنه جائر ني كل ما أمكن ضبطه بصفة. كما آنه لا يشت ط أن يكون 
البانح لسلحة السلم منتجا لها. وهذا يتيح يتيح استحمال عفد السلم لي 
تمويل التجارة الدولية بسلح استراتيجية كالبترول مغلا والتسي تسد 


ينتهي أجل التمويل فيها بطرف الأجل. 


إن المانح الفقهي الأساسي من توريق عقود السلم وتداولها بين 
المستضمرين هو رمنح التصرف فيه قبل تقبصه). 


-@ 


TEES 


صحدوب هكومه دولة البحرين 


تضمن حكومة البحرين هذه الصكوك ضماتا مباشراً وغير مشروط . وذلك 
بتدهدها بإعادة شراء الجزء المبيح من أصواها في شركة ألمنيوم البحرين عند 
تاريخ ذهاية الأصدار بالقيمة الآصية لهذه الأصول. كما تضمن استمرارية 


إيجارها لتلك اللأصول طيلة مدة الإصدار المحددة في هذه النشرة. 


سيتم إصدار هذه الصكوك ني 10 مارس 1999/ لمدة ثلاثة سنوات . تنةهي ني 
0 مارس 2002م 


صكوك هحكومة دولة البحرين CD‏ 


صكوك التأجير الإسلامية هي أداة مالية نمثل حصة ني أصول حكومية رشركة 
ألحنيوم البحرين) تصدرها حكومة مملكة البحرين بخرض إيجاد مجالات جدية 
لاستشمار فائص الموارد المالية في المجتمح ولتمويل الانفاق الرأسمالي لمشروع 
التنمية المختلفة. وتقوم البحرين يموجب هذا الأصدار بطرح ما يحادل قيمته 


من ملكيتها ني شركة المنيوم البحرين على المستنمرين لتملكه وإعادة 
استنجاره من الالكين بعائد تأجير موضح أدناه بموجب عتد إجارة منتهية 
بالتمليك بحبث تعد حكومة دولة البحرين باعادة شراء ذلك الجزء من الأصول 
ني ذهاية مدة الإصدار بالقيمة الأصلية تعد حكومة دولة البحرين بإعادة شراء 
ذلك الجرزء من الأصول ني ذهاية مدة الإصدار بالقيمة الأصية لقيمة الأصدار. 
وتقوم مؤسسة نقد البحرين بإصدار هذه الصكوك نيابة عن حكومة البحرين. ‏ 


2R 


DD > 


دفع عائد تأجير الأصول للصكوك كل ستة أشهر 10 مارس من كل عام خلال مدة الاصدار 
بداية سريان العائد بداية الإصدار 10 مارس 1999 

صرف أول دفعة للتأجير 10 سبتمبر 1999م 

سعر الاصدار %100 


يقم التعامل ني الصكوك ني السوق الثانوية عن طريق وسطاء منوضين بذلك 
ني سوق البحرين للأوراق المالية يتم تعينذهم لهذا الخرض. او عن طريق اي من 
البنوك التجارية العاملة في البحرين 


ل J:‏ 
الحمد ل والمصلاة على نبينا محمد » وعلى أله و صحبه 


فټوى شرعية 
بشان (صدر 
أ لاسلامىة 


لحكومة دولة البجرين 


إطلمت اللجئة الشرعية على بيان ومسئندات عماية الإصسدار لصكوك الثأجير الإسلامية لعكومة دولة 

البحرين ؛ من حيث كيفية تطبيقها ؛ وراجمت العقود والاتفاقبات المتعلقة بها » ووضسعت الترتيبب 
إتباعه في إجراء التصرفات المطلوبة لتحقيق الضوابط الشرعية العامة في المسكوك وبخاصة 

ما نم عليه قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشان صكوك المقارضة مع مراعاة الأحكام الشرعية 
اا 


آرة المنتهية با 


ا اله 


وقد إقتضى إصدار هذه المسكوك تاسيس شركة خحاصة ( محفظة الصكوك الإستامية ) غخرضها الثملك 
للموجوذاث العينية الي تمتها الصكوت ثم تأجير تلك الموجودات . وتضم الشركة ثلاثة من لبوك 
الإسلامية بإدارة مؤسسة نقد البحرين ٠‏ وبعد تملك الشركة حصة معينة من الأصول موضع ال أجير 
بشرائها من الحكومة بالوكالة المخولة إلى وزارة المالية والاقتصاد الوطلي تقوم الشركة بتكوين 
محفطة الصكوك الإسلامبة وجار نلك الحصة للحكومة بأجرة معلومة تمل عائذ الصكرك › 

الوعد الملزم من قبل الحكومة بشراء تلك الحصة عند إتتهاء مدة الإجارة بالقيمة الأصلية التي تدقع 


عند إبرام البيع في لهاية مدة الإمدار , 

رد تمق مما سبق أن إكتتاب المستثمرين في هذه الصكوك ( الثي تقوم البلوك الوكيلة بتضويها نيابة 
عن جهة الإصدار ) يجمل حملة الصكرث مالكين لحصضص شالعة في الأمصول المسوجرة » وبذلك 
پستحفون نصيپا من الأجرة منذاسباً مع ملکپتهم ١‏ الممثة ہما پحملرنه من صگوف وعتد إلتهاء مدة 
الإجارة ة المتزامنة مع نهاية الإصدار وبيع الحصبة للممث فلفستاجر فيا الوذ بالتمايك يسود حامل لمك 
قبمته الأصلاية . 

والجذبر د بالبپان ن ضمان الجهة المصدرة إستردلاد حامل الصاك لفيمته اإأصالبة جز که نائ عن 


الوعد لملتزم به منها لشراء العبن المأجورة بثلك القيمة » وهو من قببل ضمان الطرف اثالث (وليس 


شدلا نز ”لحد التتتاد 3 7 7 ا تعديد عاك الك د لشب ر ج 


الأجرة والمر . فى در دا امطبة اامساريف الو اجة على لوجر كالعصيانة الأسلية ولنمين . 


وقي شوء ما سبق تفز التجتة مشررعبة اتان في حذد السكوك لهائلة إلى أرق العامة 


العامة قي امة زادارة للعرافق رالمشاريع الذقعة » رتهم في لتمية ؛ إإأر 5 الب ارد : كمسا تحفق 
مسلسة امس مرن اة قرس اجدة الامو نه لسار منخراتهم د لحسبل على عاند حلا 
مع لشف بن يي هذه الاستلماراك بتدلولها في السوقي اللااوبة ١‏ الرانر الضبوابط اشرعية تنكارل 
الحر لہا مع الاسئئناں الام لمعن عنھا , 


والحمد م الأن تتم بنعمئه لصالحات . 
مکة لمر م 9| شولل 1119 دى اموق 5 دبلط قر بر ] جام 


أعضاء 


زه ا ففبلة ار = بن سهان المايم 


فنراة شيخ اذ زر عبد لسار ابر ةة 


للحم و تة و لملام على نذا محمد و على أله وصحبه + وبل 


ي يرم الاطين 25 من هر ررم الأول لعام 1424 هجري رافق 246 عن شير نايو لام 2001 


يضور الشانين : 

(1۱ 

2) 

الشاعدين الحائزين لثافة المقات الالونية والمطلربة واأمثتين لشخسية الحاشر يى أيرم هذا العف 


بن کل من ؛ 


[ خلومة مملكة البحرين بصفتها الملك الأسلى وت ها مؤسة لك البحربن بها ,كيلا تنبا 
وجب الوكالة اامسلئرء عن وزير اللي والاققصاد الوطتي بكاريخ .......ربيع الأول هسام 
4ه امراف ٠٠.٠.‏ ...ماو تدا 03ا20 م ويشار إليه قيما بى ب الطرف الأول 
: 
2- شرك إل إم سي صكوث اليحرين 1 ش.م ٠ب‏ إمقفة) ويها مركز إدارة اسبوئة اللي ٠‏ 
سي 11567 ١‏ المدامة البخرين ء وناك بموجب إللية الوكالة لمؤرخةافي 
و المصدفة لدى اتب العدل بسح رف ٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠٠١‏ ويار إلره ليما بعد بالطرف الثاني . 

وطلبا مني نوثين, العقد "تي نصدد : 
حيث أن الطرف الال هو المالك الوح للعفار لأصول المتظة في سجمع المامائية الطبي و مسجل 
لى جهاز السباحة و لنجيل لعقاري رقم لمظمة ٠٠٠٠٠٠٠٠١‏ ورذ اللسجيل 
بانسنامة رالسبدة اي امراق ع هذا لعقد بك سبانيه ,تجهيزاته وعدا | الأصول ) والميلة في 
المرغق لذا فى المدامة وبر أن ذه الأصوز: غير مرهونة أر محجوزة آر متازع لبها كما بز 


باده ق حصل على كالة الأذونات الأزعة لني بتطلبها اتون شان لبيع مل هذا لمق وحيث أن 


اعرف لٺلي i‏ بدۍ ei‏ 

برضا واخټار کل م اطرهن على ما بلي : 

ا يقر اميد أعلاه , لصرفق جزء لا بتجزا من دا لعف ومنلا له ما لا بتفارسض مع أحكمة ٠‏ 

2 باع اقرف الأول طرف الى الأسون المببة أعلاء 

3- فيل للطرف لذبي راء تلك الأسول ؛فبنها يالسلة والمياة الحتبة . 

4- تم نحديد فز لبيع بين اللرقين يبلغ لالاز لا0ا0ر 250 دولار ربكي ( مان ولمسونن 
دولار مربت ) . 

5- باتزم الطرق اللاي بداد كال شن ابيع في حب الطرف انول رقم ؛ 
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رفي زمن لاء 5| بوم من تاريخ هذا اعد ؛ ويعتبر هذا العق تايا إز 


1 


عت نياب حذين' السب غين . 


#- بفر الطرف الأرل أن المي المبيعة خالية من العيوب أنه علبق الموأصفات والصيالمية تة › 
شما بتر يه راك العين بكاملها . 

7- يعر الطرف الثاني اند قد تلم العين العيعة ملبية من الميوب ؛ أنه فد بلي حع درئثها 
زمواسفاتها ٠‏ وا بح له لارجوغ على الطرف الأول باي ضمان أو تعيض , 

8 بتعهد ارغان بام إجر'ءك هذا ابيع . 

9- يشضم مذا اام من جميع لواحي لفاون مملكة لبحرين درن الإخلال بأحكام الشريمة الإبلانية 
2 


چ ر , ل م 4 لوس باللرشم 
نطرى لارا .ر ي 
ال“ ره ٠ا‏ وتن الل سير سعد نل امير 
4ا 0 م , حام..2 فلك ليحو پو لسلڈ: نہیں ہھنہے الاد 
قشاعد لرل EE ETE‏ اھ ي ETE‏ 
وما دگ کے ۱١‏ ۴ءفا دن ٠۰ ١‏ فمل اث ل لوف ندها نة مقف من لطفافین 


لر لعف اسه عل ع س تسةه اتيد لمعمل تاها 


النموذج (3 


ك الاستنمار الحكومية جمهوريهة السودار 


صكوك الاستشمار الحكومية السودان E‏ | 


| ل . الصكواف : 
تقوم هذه الآلية على ثلائة أطراف هم : _ 


اول : المستشمرون رأرباب الال). 


ثانا ّ | اسر ده (المضارب). 


الغا : الوزارة وهي الجهة الطالبة للتمويل . 


صكوك الاستشمار الحكومية السودان E‏ | 


تقوم العلاقة بين المستنمرين والشركة على أساس عقد المضارية الشرعي. وبين الوزارة والمضارب 
على عقد الإجارة والحرابحة : 
. تدعو الشركة المستنمرين للاكتتاب في الصندوق لجال معينة وبقيم محددة للصكوك وتصدر 
الشركة لكل مستثمر صكوكا بقيمة استخماره. 


. يتم الأاستشمار ني الصندوق على أساس المضاربة المقيدة ويخضح اجميح ضوابطها الشرعية بحيث 
يكون التحامل مح الدولة فقط. 

. قنشى الشركة الصندوق ويوضح نحت إدارذها بصفتةتها المضارب رالمدير). 

. ا يجوز لرب المال سحب رأسماله أو أي جرء منه قبل تاريخ الأاستحقاق وله حق تداوله في السوق. 


. يمثل الصك بحد استنماره موجودات قائمة وحقيقية مكونة من عقد الإجارة. 


. يتحدد الريح على استثمارات الصندوق يمجموع عواند عقوده الأاستثمارية ويتم توزيح صاني 
الأرباح بين المضارب ورب الال بنسبة 92 لرب المال و8 للمضارب. 


صكوك الاستشمار الحكومية السودان E‏ | 


الوفاء بالالتزامات : 
تلتزم حكومة السودان ممظهة في وزارة المالية والأقتصاد الوطضي بالوفاء 
بالتزاماتها الناشئة عن اصدار هذه الصكوك أو ضماناتها في تواريخ 
استحقاتها وتنوض بنك السودان تنويضا غير مشروط وغير قابل النقض 


بخصم الاستحقاقات ني تواريخها من حساب وزارة المالية لدى بنك السودان 
دون الرجوع إليها. 
زكاة الصكوك : 


لا تقوم الشركة بإخراج زكاة الصكوك ولكن على المستثمرين إخراج زكاة 
أموالهم عن هذه الصكوك بأننسهم. 


الغدف من إصدار الصكوك E‏ | 


يتمثل الهدف من إصدار هذه الصكوك ني الآتي 


1. إدارة السيولة في الاقتصاد الكي عبر ما يعرف بعمليات السوق المفتوحة في السيولة 
قبضا وبسط بأداة مالية إسلامية تكون بدلا عن الأدوات الربوبة السابقة المستخدمة في 
عمليات السوق المفتوحة. 

. تخطية جزء من الحجز ني الموازنة العامة للدولة من موارد نقدية حقيقة باستخدام 
مدخرات الأفراد والمؤسسات الالية بالصيخ الشرعية بدلا من اللجوء للجهاز المصرني 
لموس با عجر 

. تجميح المدخرات القومية ونشجيح الاستشمار عن طريق الوعي الادخاري بين الجمهور 
الآأمر الذي يؤدي بدوره إلى زيادة الأاستثمار. 

. إيجاد مجالات جديدة للاستثمار بتفعيل الأصول الثابتة التي تملكها الدولة عن طريق 
البيح والإجارة. 


طريقة EE‏ الصكوك : 8= | 


1) يتم إنشاء مضارية مقيدة لشراء عين محددة من حكومة السودان أو أي موسسة من 
مواسساتها بخرض استنمارها عن طريقة عقد إجارة لمدة محددة ر5 سنوات مثلا ( 
ويسدها بذهاية المدة وفةا للشروط الآتية : 

. يملك كل رب مال حصة من العين أعلاه بنسبة مساهمته إلى جملة قيمة شراء العين. 


ب . تعرض العين المشتراة للإجارة على الراغبين بما فيهم الحكومة ويتم قبول العرض 
الآأمثل حسب ما يقرره المضارب. 


ج . يما أن العين مملوكة للمضارية فهي تهلك ليها وتكون صيانتها الأساسية على 
المضارية. كما أن الصيانة التي تقتضيها عمليات الإجارة تكون على المستأجر وذلك وفق 
عقد الإجارة المحرفق. 


ط ني الحين التي تعرضها الحكومة للبيج أن تكون قابلة للتداول بين الجمهور 
RT FA 4‏ 


طريقة إصدار الصكوك ' E‏ 


2 بع انتهاء مدة الإجارة حسب عقد المضارية تعرض العين للبيح ويجوز أن تدخل 
الحكومة في المنافسة لشراء هذه الحين. وللمضارب قبول العرض الأمثل. 


يجوز إدراج صكوك هذه المضاربة ني سوق الخرطوم للأوراق الالية لإيجاد سوق ثانوية لها. 
4) يجوز للمضارب أن يتحصل على المنفعة مباشرة أو بطرحها ني عطاء للراغبين يما نيهم 


الدولة. 


عند نهاية المدة تصفى المضارية وتعود المنفعة للحكومة. 


1 الترض من إصدار هذه الصكوك هو ترفير موارد حقيقبة لسد العجز في موازنة الحكومة رقملاقة 
النعاقدية نتم برن ثلاث جهات هي د“ 

أ) المستشرون وهم حملة الصكوك (أرباب المال) . 

ب) الشركة السودانية الخدمات المالية - المشلرب , 

ج) وزارة المالية والإقتصاد الوطني صاحبة المشروعات الإسئشارية 


العلاقة بين المستثمرين والشركة لقرم على المضاربة ال شرعية؛ كسا أن الملاقة بين الشركة 
(المضارب) والوزارة تتبني على الإستثمار في مشروعات الرزارة بموجب صي الإجارة والمرابىة 
والإستصداع » بحبث نكون غاب الأول المكونة لرأس مال المضاربة م الأهيان والمنافع حتسى 
يجوز تداول الصكوك في السوق . 

2ء ترت الهينة العلبا في مسودفت نضرة الإصدار على مستوى اللجنة ثم بكامل هينتها » وأفخلت 
اتعديلات اللازمة على نحو ما هو مبين في مخضر اللجنة ومحضر الهينة . وأعتمدت النشرة المرفعة 
من قبل الرئيس الهيئة وأمينها » والمحفوظة لدى الشركة واهرثة 

3 لجاز الهيئة العليا نشرء إسدار سكوك الإستثمار الحكومية لمواغقتها لأحكام الشريمة الإسلامية 
؛ وعلي المسلولين في الشركة تقئيم تقارير سنوية - وكلما ما طليت ملهم الهبدة ذلك -لاإلستنان على 
أن التطببقات متففة مع أحكام الشريمة الإسلامية 


البروفيسور:الصذيق محمد الأمهن الضرير ادكتور ؛أحمد علي غبداله 
ريس الهيئة الأمين العام 


الثاريخ :18[ ذو الحجة 1423ه 
9 فرایر 2003م 


ا) الفرض من إصدار هذه الصكوك هو إصدار رات مالبة (صكوك) بغرش تمكين بذك 
السودل من إدارة السبولة وتواير فرص إستثمارية تق ريما لحملة هذه الصكوك ‏ ريتعفق 
ذلك بتصكيك أصول بنك السوذان وعرضها المسنثمرين ؛ رالعلافة التعاقنية نتم بين ثلاث 


A 
, أ) المستثمرون وهم حملة الصكرك (أرباب لمل)‎ 
. ب) شركة السودان للخدمات المالبة - الركيل‎ 
ج) بك السودان صاجب المشروعات الإستثمارية ء‎ 
العلاقة بين المسئثمرين والشركة تقوم على ساس ئد الوكالة » كما أن الماقة بين الشركة (الوكيل)‎ 
وبتك السرذان تبني على أساس عقد شراء الأصل من اليك وإعادة تأجير؛ له [إجارة العين لمن باعها‎ 


المجازة من بل الهبئة العليا الرقابة الشرعية للجهاز المصرفي والمؤسمءات المالية على لحو لا بشوبه 
محظور خاصة ما عرف ابعكس العيدة" . 

2 نظرت الببئة في مسودة نشرة الإصذار بكلمل عضوينها » وأنخلت التمديلات اللازمة على نحو 
ما هو مين في محضر الهبئة › واعتمدت النشرة الموقعة من قبل رئسيس الهيشة وأهضائها 
والمعفوظة لدى الشركة والهبئة . 

3) أجازت الببلة نشرة إمدار صكوك نملك رإجآرة بنك السودان لمواففتها لأحكام الشريعة 
الإسلامية وهلى المسئولين في الشركة تقديم تقاربر سرية - وكلما للبت منهم الهيئسة ذلك - 
لاجطمئنان على أن التطبيقات مثفقة مع أحكام لشريعة ؛ 
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NR‏ ر 
تجربة شهادة الإسكان في تركيا 


الحاجة إلى إصدار شهادات الإسكان : 


قحاني تركيا كخيرها من الدول النامية من مشكه الإسكان خاصة بالنسية 
للطبقات ذات الدخل المنخنض بسبب ترايد معدل النمو السكاني بأكثر من 
حجم ومدى الخطط الإسكانية . ولقد تفاقم حجم المشكلة يسبب نتص البنيات 
الأساسية وندرة الموارد المالية وضعف الضمانات التي يمكن أن تقدمها 
الطبقات التي هي ني أمس الحاجة إلى تمويل مساكنها . ولقد تولد عن هذا 
الوضح كثير من المشكلات الأجتماعية والمشكلات المتحلقة بصحة البيّة وصحة 
الأفراد . 


ل 
نجربة شهادة الإسكان في تركيا 


التفكار ني معالجة الفجوة الإسكانية على أسس جديدة قوامها المداخل القالية: 


1) استخدام موارد الخطاعين الحام والخاص. 
2 الأنتقال من الاأرتكاز على الجهد الغردي ني بناء المساكن إلى الجهد الجماعي. 


3 إقامة الإسكان الجماعي على حسب مستوى دخل كل ننه ووضدها 
الأجتماعي. 

4) استخلال الحاجة إلى تملك المساكن بتصميم آليات لريادة المد خرات الفردية 
وايتكار أدوات تمويل قصيرة ومتوسطة الأجل. 


N‏ کے 
فجربة شهادة الإسكان في تركيا 


اعتبارا بكل ما سبق إيسراده فلقد قامت وزارة الإسكان في تركيا 
ممنله ني ر إدارة الإسكان الجماعي والمشضاركة الشحبية ) بمنطفية 
(هالکالي ) ني استانبول بإدخال أداة رأسمالیه جديدة خالبه من 


عنصر الغاندة تسمى ر شهادات الإسكان ) قابله للتداول وتهدف إلى 
تشجيح امتلاك المنازل وتحدت في نفس الوقت مدخرات ماليه بحجم 
اكبر تسهم ني زيادة نشاط السوقين الأولية والغانوية 


e 
تجربة شهادة الإسكان في تركيا‎ 


1) إصدار الشهادات أصدرت الشهادات بواسطة ” إدارة الإسكان الجماعي 
والمشاركة الشعبية ” ونمثل الشهادة الواحدة الحق في ملكيه مثر مربح 
واحد من شقه ني المباني السكنية الآن في منطفة هالكالي ر ضواحي 
استانبول ) . 

2) الشهادات مصدرة رلحاملها ويمكن تداولها في الأسواق الغانوية. 


ر 
تجربة شهادة الإسكان في تركيا 


6 تنامتع السندات بقيمه مبدنية ر إصداريه ) . يتم إعادة حسابها على 
أساس دوري شهري بواسطة الإدارة . وتعلن القيمة للجميح في الحاشر من 
كل شهر . ويعتبر السعر المعلن ساري المخعول من اليوم الحاشر للشهر 
الجاري إلى اليوم الحاشر من الشهر الذي يليه . ويبني تقدير القسمه ر 


النقدية ) المستحقة على ظروف العرض والطلب ر الكلفة ) السائدة في قطاع 
النشييد ر وليس على ظروف العرض والطلب ني السوق لسندات الإسكان ) 
وهكذا يراد من الشمن الشهري المعلن أن يعكس الظروف الحقيقية للسوق 
وان يشكل نوعا من ” السعر المرجعي ” للتعامل التجاري ني السوق الشانوية. 


pr, (4‏ م الشهادات م نقد يواسطهة السنوك المصرح لها عند اس ٣‏ 


جربة شهادة الإسكان في تركيا 


5 وتقعهد الإدارة بإكمال بناء الوحدات السكنية ني فضون (5) سنوات عقب 
إصدار الشهادة. 


6) وعلي حاملي السندات الراغبين في شراء شقة من هذه المباني» أن يجعلوا عدد 
كافياً من السندات (حاليا 30 سند مقابله لدفح المبدئي. وأن يدفحوا الحساب 
المتبقي نقدا أو بواسطة سندات تحادل المبلخ المتبقي تمثل السندات التي 
أصدرت تملك متر واحد مربح ر عن كل سند ) من شقة تقدر بأدنى الأثمان , 
من حيث الواقح ) وأتحاب إضافية تبطخ 30/ . تدفح إذا ما طلب حامل السندات 
شقه بخلاف الشقة المقدرة بأدنى الأثمان . وهكذا نان حاملي السندات ‏ منذ 
البدء . لا يعرفون على وجه التحديد أي شته سيشترون ولكنهم يعرفون أنهم 
سوف يشترون شقة مقدره بأدنى الأثمان . وينبخي أن يدنع نون ئا تعاب . 
إضافية ‏ ني حاله شراء شقه أفنضل ا 


E NRE 
تجربة شهادة الإسكان في تركيا‎ 


7 تتكفل الإدارة بتسليم الشقة في ظرف سنه من نقديم طلب الشراء . ويمكن 
احاملي الأسهم الذين لم يتقدموا بطب الشراء في ظرف فنره البيح التي 
أعلنت عذها الإدارة . أن يستخدموا سنداتهم في ما بعد أما في نفس 
مشروع الإسكان الجماعي ٠‏ أو في مشروع آخر ‏ شريطة أن يساووا الغروقات 


الناجمة ني الأسعار . وأما عن تلك السندات التي لم تستخدم ني شراء شقه 
في ذهاية فترة المشروع ر أى خمس سنوات ) فان الحصيلة ر القيمة النقدية 
التي بلغها السند في ذهاية الفترة ) فتحتفظ بها الإدارة وتصرف لحامل 
السندات عن تقديمه لطبه التالي . وني نفس الوقت فان الحصيلة لا تكسب 
عاندا . 


نجربة شهادة الإستان في تركيا 


(مستنمرون في مشروع را 


مرحلة الأاستفمار - مرحلة السنا 


e‏ 0تحديد نوع المشروع الجحديد 0الانتظار إلى وجود مشروع 
ا کا 


0تسلم الدفعة الأولى في حدود أا الرغوب مديد الاستشمار فيه. 
اکن من لالات 0تسوية فرق قيمة الشهادات 0عدم الجحصول على آي عوائد. 


0دفع باقي ان شا اي ا 
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الفقوى : رأى المشاركون أن هذه الحملية بهذا الوصف ليس نيها ما يمنح 
الإقدام عليها وهي سانخة شرعا . 


تجربة شهادة الإسكان في تركيا | 


وحسب رأى البروفسور كارمان فان شهادات ر الإسكان ) لا تمثل أي نوع من 
أنواع الحقود المحروفة نذهيا ولهذا يجب اعتبارها نوعا جديدا من أنواع 


العفود . وعليه تكون الخطوة القالسة هي تقیيم مدی مشابهه السمات 
الأساسية لهذا العقد مح متطمات العقود الأخرى المقبولة . وياجراء مثل 
هذه المقارنة يتضح أن هذا العقد ر شهادات الإسكان ) لا تحتوي على أي 
قنصر من عناصر الفساد ر وهو ما يجحل العفد قائوني ) وهذا ما يجحله 


مقبولا من الناحية القانونية . هذا بالإضافة إلى انه لا يوجد از على 
تداول هذه الشهادات في الأسواق . ٩‏ 


a: 1 
FF 
0 AD. 


تجربة شهادة الإسكان في تركيا | 


إن شهادات الإسكان لا تمذل نوعا من العقود ني الفقه بل العكس من ذلك تقح 
في مجال عقود البيح والشراء . 

فلقد تم إصدار هذه الشهادات ر لأحامله ) وهذا يعني انه وبتسليم الشهادة 
للمشترى فان عمليه البيح والشراء قد اكتملت كما أن عملية تبادل 


الشهادات ني الأسواق القانونية عملية مقبولة من الناحية القانونية . 


a 
نجربة شهادة الإسكان في تركيا‎ 


الرأي القانوني الذي أدلى به 
بروفيسور عبدالعزيز بانيدر | 
المستقشار القانوني لبيت 
البركة الثركي للتمويل 
وحسب رأیه فإن شهادات 
الإسكان تصنيفها نحت عقود 
الاستصناع المعروفة وهي من 
العقود المقبولة من الناحية | 
الفقهية. : 


2 


نغادج تجرية شهادات الإسكان . 
عدد الشهادات التي استخدمت في بناء المساكن 200.824 


عدد الشهادات التي بيعت نقدا 130.93 
عدد الشهادات التي بيعت بالتقسيط 70425 


عدد الشهادات التي استخدمت في مجالات أخرى 
عدد الشهادات التي أرجعت من الذين أنسحبوا من شراء السكن 
عدد الشهادات التي تحولت لاستثمارات أخرى 


عدد الشهادات التي ما زالت موجودة عند أصحاها. 156 
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نائج تجرية شهادات الإسكان . 
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نائج تجرية شهادات الإسكان . 


عائد التشغيل في استثمارات أخرى B#‏ الشهادات بوصفها أداة مالية ا8ا 
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نائج تجرية شهادات الإسكان . 


لم يتملكوا ا تلمكوا سكن #ا 
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